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  ABSTRAKSI 
Kebijakan hutang didorong oleh adanya kebutuhan modal untuk investasi atau 
untuk menutup hutang lainnya. Kebijakan hutang ini tentunya dikeluarkan oleh 
manajemen setelah melalui mekanisme pengambilan keputusan yang sesuai dengan 
strukturnya. Melalui pertimbangan dan masukan dari berbagai aspek termasuk 
pemegang saham, maka keputusan kebijakan hutang akan dicapai. Tujuan dari 
penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh insider ownership, intitusional investor, 
dan shareholder dispersion terhadap debt ratio perusahaan manufaktur. 
Penelitian ini termasuk penelitian survei empiris dengan menggunakan 
metode kuantitatif untuk menguji dengan statistik hubungan antara variabel-variabel 
penelitian. Data empiris diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam 
penelitian adalah seluruh perusahaan manufaktur yang go public di BEI. Sampel yang 
diambil adalah 16 perusahaan pada periode tahun 2006-2008 sehingg diperoleh 48 
data. Sampel diambil dengan teknik purposive sampling dengan pertimbangan 
beberapa kriteria. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi ganda, uji t, uji 
F, dan uji koefisien determinasi serta disertai dengan pengujian asumsi klasik. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: 1) Kepemilikan saham manajer 
(insider ownership) berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang (debt ratio) 
perusahaan. Hasil analisis regresi memperoleh nilai thitung sebesar 2,983 diterima pada 
taraf signifikansi 5% dan H1 diterima. Artinya semakin besar kepemilikan saham 
manajemen, maka semakin tinggi kecenderungan perusahaan untuk berhutang karena 
adanya kesamaan kepentingan antara pemilik dan manajemen. Penggunaan hutang 
akan meningkatkan monitoring dan membuat pemegang saham (yang notabene 
manajer sendiri) akan lebih tenang karena pembiayaan investasi tidak menggunakan 
dananya sendiri sehingga mengurangi risiko; 2) Kepemilikan saham institusional 
(institusional ownership) berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang (debt ratio)  
perusahaan. Hasil regresi memperoleh nilai thitung sebesar 2,311 diterima pada taraf 
signifikansi 5% dan H2 diterima. Artinya semakin besar kepemilikan saham 
institusional akan semakin meningkatkan kebijakan hutang. Kebijakan hutang yang 
tinggi menyebabkan perusahaan dimonitor oleh pihak pemberi hutang. Karena 
monitoring dalam perusahaan yang ketat tadi menyebabkan manajer akan bertindak 
sesuai dengan kepentingan pemberi hutang dan pemegang saham, sehingga kondisi 
ini akan menarik masuknya kepemilikan institusional; 3) Penyebaran kepemilikan 
saham (shareholder dispersion) tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang (debt 
ratio)  perusahaan. Hasil analisis regresi memperoleh nilai thitung sebesar 0,548 ditolak 
pada taraf signifikansi 5% dan H3 ditolak. Artinya penyebaran kepemilikan saham 
tidak berdampak pada kebijakan hutang. 
 
Kata kunci: Insider Ownership, Intitusional Investor, Shareholder Dispersion, dan 
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